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GEORGE SOROS
El nou paradigma dels mercats financers: per enten-
dre la crisi econòmica actual.
Col. «Llibres a l’Abast», 412. 
Barcelona: Edicions 62, 2008.
Recensió a càrrec de Jacint Ros
Darrerament han aparegut una munió de llibres
sobre la crisi financera i econòmica que ens
envolta. El que ens ocupa és un text especial,
sobretot per la barreja que fa entre les considera-
cions teorètiques i pràctiques d’un financer que,
des del Seminari de Karl Popper de la London
School of Economics (LSE), s’ha enriquit molt en
els mercats financers. En el llibre es van alternant
les dues visions i experiències, sense renunciar 
a la part filosòfica.
La publicació ha estat molt oportuna i puntual, ja
que ha aparegut pocs mesos després de l’origi-
nal, amb una traducció molt correcta de Lluís
Delgado. 
El punt central de l’explicació de Soros de la crisi
engegada l’agost de 2007 es basa en la revisió
dràstica del supòsit dels mercats de competència
perfecta i tendents a l’equilibri, que li havien
ensenyat a la LSE. No creu en el primer tema, i
molt menys en el segon. Nombrosos mercats són
imperfectes, exemple de competència imperfecta
oligopolística, i els que hi participen no tenen ni
una informació ni una racionalitat completes.
Els mercats financers, lluny de la tendència inexo-
rable a l’equilibri, tendeixen a encadenar succes-
sius i perllongats desequilibris. Així, lluny d’ésser
mercats estrictament cognitius, són mercats 
participatius en els quals els agents influeixen,
com diu George Soros, sota el principi bàsic de 
la reflexitivitat d’interferència. Bé ho deu saber
Mr. Soros, el qual, especulant intensament 
contra la lliura esterlina, la va fer caure en deva-
luació! La formació de la bombolla immobiliària i
financera als Estats Units, que no explotà fins a
l’agost de 2007, il·lustra perfectament la seva tesi
(p. 12 a 19).
Després de tornar a la descripció de la seva
actuació com a financer, un valor afegit del llibre,
aquesta experiència reeixida en primera persona
per a la qual –confessa– no li ha servit la teoria,
torna a filosofar tot posant al costat del principi
de reflexivitat ja referit, el de falsabilitat, que li 
ve del seu mestre Karl Popper i que, en el fons, és
Bibliografia comentada
JACINT ROS I OMBRAVELLA
ALFONS GARCIA
226-229_Biblio_MAQ_Ok.qxp:núm.2  4/6/09  16:58  Página 226
inherent a tota ciència social amb ambició d’esta-
tus de positiva. 
Sobre el seu pas per la LSE, en diu el següent:
«Vaig estudiar teoria de l’economia, no era gaire
bo en matemàtiques i això em va dur a qüestio-
nar les suposicions o supòsits en què es basaven
els models matemàtics que feien servir els econo-
mistes.» En aquest context es mostra també prou
escèptic sobre la capacitat predictiva de la teoria,
simplement «perquè no proporciona explicacions
deterministes» (a l’argument de Soros s’hi troben
a faltar referències a l’aproximació probabilística 
i a la tesi dels jocs). I conclou: «Esbrinar fins a
quin punt va contribuir la meva filosofia al meu
èxit financer és una qüestió complexa, ja que la
característica més destacada de la meva teoria és
que no ofereix prediccions sòlides.»
Soros arriba a fer algunes recomanacions políti-
ques que, molt resumides, són les següents: 
Fins que no arribi una nova presidència demò-
crata als EUA, no hi haurà res a fer.
És evident que una indústria financera desbocada
i trastocada està creant el caos en l’economia: se li
han de posar novament les regnes.
Un excés a l’hora de regular podria obstaculit-
zar greument l’activitat econòmica.
Hem de recordar que els reguladors no tan sols
són humans, sinó que també són buròcrates.
Seguidament afegeix: «Els excessos en els mercats
financers són producte, en gran mesura, de la
incapacitat dels reguladors d’exercir-hi un control
adequat»; també afirma que «hi ha riscos siste-
màtics que han de controlar les autoritats regula-
dores». Aquest control és més necessari en fases
expansives, encara que limiti els rendiments
financers i que, per tant, desperti l’oposició del
sector; Soros diferencia els ens creadors de crèdits
dels creadors de diner.
Sobre la bombolla immobiliària, George Soros
diu: «Tant la bombolla immobiliària com la super-
bombolla s’han caracteritzat per l’ús excessiu del
palanquejament...»; «el control del palanqueja-
ment reduirà el volum i la rendibilitat de la
indústria financera, però és el que exigeix l’interès
públic». Tot seguit fa una sèrie de suggeriments
per tal de fer front a les conseqüències de l’explo-
sió de la bombolla immobiliària i la posada en
evidència de les hipoteques subprime (‘d’alt risc’),
tots plens de realisme i d’un palès sentit social
(p.188-193) en el sentit, també, que als afectats
«se’ls podria considerar victimes de la bombolla
immobiliària que mereixen un cert alleujament».
També recomana «l’ajut a les comunitats locals,
que ha de ser un camp fertil àdhuc per la filantro-
pia privada» i posa com a exemple el Center for
New York City. En conjunt, un llibre, el de George
Soros, savi, ple d’experiències, estimulant i de lec-
tura planera i agradable. 
PAUL KRUGMAN
La fi dels neocons. 
Badalona: Ara Llibres, 2009. 
El retorno de la economía de la depresión y la cri-
sis actual. Barcelona: Crítica, 2009.
Recensió a càrrec d’Antoni Garcia
Paul Krugman (Albany, Nova York, 1953) és un
fenomen de primer ordre en el món de l’econo-
mia acadèmica. L’extraordinària influència política
de les seves columnes d’opinió del New York
Times, on des del 2000 expressa les seves opinions
sobre l’economia mundial i les polítiques econò-
miques que caldria adoptar, l’han convertit en el
que possiblement és l’economista més escoltat al
món. Aquest fet es deu, a part dels seus conside-
rables mèrits intel·lectuals, a la concurrència de
tres factors que, en principi, caldria considerar
com a independents: l’entrada en recessió de 
l’economia internacional, l’ascensió de Barack
Obama a la presidència dels Estat Units i, final-
ment, l’obtenció del premi Nobel d’economia
2008. Quins millors elements ambientals per a un
economista keynesià i políticament liberal (a la
manera americana, és a dir, algú proper a la
socialdemocràcia en l’escala europea)? No hi ha
dubte que l’any 2009 serà una data important per a
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Krugman: amb el guardó de l’Acadèmia sueca a la
butxaca, una conjuntura econòmica necessitada de
reformes urgents i profundes i una nova presi-
dència americana sobre la qual té un ascendent
fenomenal, la materialització de les seves teories
econòmiques es troba, pràcticament, a l’abast de
la mà.
La seva posició privilegiada no l’ha assolida, és
clar, conreant només amics i admiradors. El seu
pas pel Consell d’Assessors Econòmics de l’admi-
nistració Reagan (1982-83) i la seva tasca fugaç
com a assessor de la fallida empresa Enron (1999)
són esmentats sovint pels seus detractors. Carles
Boix, el catedràtic català de Ciència Política i Afers
Públics de la universitat de Princeton, que com-
parteix planta de despatx amb Krugman, per
exemple, no manifesta gaire simpatia per les
seves posicions. 
L’obra de Krugman ha gaudit d’una notable difu-
sió i un gran reconeixement a l’Estat espanyol, on
va ser guardonat amb el premi Príncipe de Astu-
rias de ciències socials l’any 2004, però, com era
d’esperar, la concessió del Nobel ha accelerat la
traducció de les seves obres més recents. És el cas
dels dos títols que aquí comentem, inscrits en el
vessant divulgatiu de l’autor. Un autor que ha
donat abans obres tan remarcables com Vendiendo
prosperidad (Barcelona: Ariel, 1994), però que està
lluny del rigor i la claredat d’Economía internacio-
nal. Teoría y política (Madrid: Pearson/Addison
Wesley, 2006, 7a edició), el seu manual universi-
tari més influent, o de la brillantor intel·lectual de
Geografía y comercio (Barcelona: Antoni Bosch,
1992), la monografia de Krugman que personal-
ment trobo més estimulant.
La fi dels neocons (en l’original, The Conscience of 
a Liberal) –si no vaig errat, la primera traducció al
català de Krugman– és una obra de caràcter emi-
nentment polític, en la qual l’autor passa comptes
amb el moviment neoconservador que, des de la
presidència de Ronald Reagan, ha dominat l’es-
cena política republicana. 
El llibre s’estructura en tres parts: en els cinc 
primers capítols es repassen les principals políti-
ques econòmiques i socials que han desplegat els
presidents americans del segle XX, des dels fona-
ments de l’estat del benestar establerts per Roo-
sevelt i la seva continuació durant els anys
quaranta i cinquanta del segle passat -època que
fou denominada «la gran compressió» a causa de
l’intens procés de convergència de rendes que es
va produir en la societat americana- i el conside-
rable creixement del nivell de vida mitjà i les polí-
tiques socials que va tenir lloc durant l’edat d’or
industrial, al llarg dels anys seixanta i setanta.
L’autor atribueix aquest desenvolupament a 
l’existència d’un consens bàsic, des de la Segona
Guerra Mundial, entre demòcrates i republicans
sobre quins eren els objectius essencials de l’acció
del Govern.
La segona part, fins al capítol novè, explica el
trencament d’aquest consens per l’emergència del
new conservaturism, un moviment marginal sorgit
al final dels anys cinquanta en l’ala dreta de l’uni-
vers republicà a l’entorn de la publicació National
Review. Tanmateix, aquest moviment, a poc a poc,
va fonamentar estructures intel·lectuals i econò-
miques. El nou conservadurisme va trobar en
Reagan, ja en la seva etapa com a candidat a
governador de Califòrnia, el lideratge polític
necessari per a assolir la majoria dintre del partit
Republicà i esdevenir el corrent polític més orga-
nitzat i poderós als EUA(Krugman el qualifica de
vertadera «conspiració de la dreta») fins als últims
dies de la presidència Bush.
La part final del llibre, a partir del capítol desè,
defineix una agenda de política econòmica i
social per a la nova administració Obama, que té
com a clau de volta de les reformes l’establiment
d’un sistema sanitari universal i públic equipara-
ble al dels països europeus, la gran assignatura
pendent de la creació d’un estat del benestar als
EUA que va començar Roosevelt.
Per la seva banda, El retorno de la economía de la
depresión y la crisis actual sí que és plenament una
obra de divulgació econòmica, encara que Krug-
man no es pugui estalviar algunes píndoles enve-
rinades adreçades a la gestió de Greenspan al
capdavant de la Reserva Federal i l’administració
Bush. Tot i que el llibre és, en realitat, el reciclatge
d’una publicació del 1999 que, amb el títol de 
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The Return of Depression Economics, feia un repàs
de les darreres crisis financeres del segle XX
(especialment, les crisis llatinoamericanes i asiàti-
ques), no deixa de tenir interès recordar alguns
dels capítols recents de la història econòmica.
Avui té un valor pedagògic important entendre
què va portar tot un Nobel d’economia com
Robert Lucas a afirmar, l’any 1995, que la proble-
màtica del cicle econòmic s’havia acabat, i per
què, poc després, la realitat el desmentia amb
l’esclat de diverses crisis financeres locals. 
Hi destaca en particular l’anàlisi de Krugman de
la crisi japonesa, una de les més semblants a la
nostra i que, per la seva llarga durada, pot donar
algunes pautes dels reptes futurs que es poden
trobar les polítiques anticrisi actuals. La crisi
financera del països nòrdics de començament
dels anys noranta no està tractada detingudament
al llibre de Krugman, però hauria estat interes-
sant fer-ne esment, atès que fou corregida mit-
jançant un mecanisme que ara es pretén reeditar
(el banc dolent). 
El tres capítols finals es dediquen a analitzar les
causes i els possibles remeis de la crisi actual i en
aquesta matèria cal dir que Krugman, keynesià
confés, es mostra monolíticament coherent: «És
fonamental resoldre les febleses que van propiciar
aquesta crisi, però això pot esperar. Abans de res,
hem d’enfrontar els perills evidents que ens ame-
nacen. Per a això, els polítics del món han d’a-
conseguir dues coses: que el crèdit torni a fluir i
fomentar la despesa.»
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